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This study was conducted for the purpose of evaluating the correlation between EVA 
Momentum, DER, NPM, ROA, ROE on the performance of the market. Where the performance 
of the market (which is projected to the stock return and MVA). 
The population used in this study are all banks listed on the Indonesia Stock Exchange 
amounted to 36. The sampling method with a purposive sampling according to criteria that have 
been determined. The number of samples collected as many as 14. With the amount of data as 
much as 70, because of the outliers by 2 then the data becomes 68. The collected data were 
analyzed using data analysis conducted prior classic assumption test before hypothesis test. 
Testing the hypothesis in this study using multiple regression analysis with t-test, f-test and the 
coefficient of determination. 
The results showed that the equation of the DER, NPM, ROA, ROE does not have a 
significant effect on stock returns. While EVA Momentum variables have a significant effect on 
stock returns. The results show that the equation two EVA Momentum, DER, ROA, ROE does not 
have a significant effect on MVA. Meanwhile, NPM variables have a significant influence on this 
MVA. This is accordance with the results of multiple linear regression test and partial test (ujit). 
The test results showed that simultaneous simultaneous variable EVA Momentum, DER, NPM, 
ROA, ROE effect on stock returns and MVA. This is shown by the test results f value is 
calculated for the dependent variable F stock return of 3.195 with 0.012 significance level of 
<0.05. While the value of F calculated for the dependent variable MVA at 35.137 with a 
significance level of 0.000 <0.05. 
 




















 Penelitian ini bertujuan untuk menguji hubungan antara EVA Momentum, DER, NPM, 
ROA, ROE terhadap kinerja pasar. Dimana kinerja pasar (yang diproyeksikan dengan return 
saham dan MVA). 
 Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah seluruh bank yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia yang berjumlah 36. Metode pengambilan sampel dengan cara purposive sampling 
sesuai kriteria yang telah ditentukan. Jumlah sampel yang terkumpul sebanyak 14. Dengan 
jumlah data sebanyak 70, karena adanya outliers sebanyak 2 maka data menjadi 68. Data yang 
telah dikumpulkan dianalisis dengan menggunakan analisis data yang terlebih dahulu dilakukan 
pengujian asumsi klasik sebelum melakukan pengujian hipotesis. Pengujian hipotesis dalam 
penelitian ini menggunakan analisis regresi berganda dengan uji t, uji f dan koefisien 
determinasi. 
Hasil persamaan satu menunjukan bahwa DER, NPM, ROA, ROE tidak memiliki 
pengaruh yang signifikan terhadap return saham. Sedangkan variabel EVA Momentum memiliki 
pengaruh yang signifikan terhadap return saham. Hasil persamaan dua menunjukan bahwa EVA 
Momentume, DER, ROA, ROE tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap MVA. 
Sedangkan variabel NPM memiliki pengaruh yang signifikan terhadap MVA. Hal ini sesuai 
dengan hasil uji regresi linear berganda dan uji parsial (uji t). Hasil pengujian simultan 
menunjukan bahwa secara simultan variabel EVA Momentum, DER, NPM, ROA, ROE 
berpengaruh terhadap return saham maupun MVA. Hal ini ditunjukan oleh nilai hasil uji f yaitu 
F hitung untuk variabel dependen return saham sebesar 3,195 dengan tingkat signifikansinya 
0,012 < 0,05. Sedangkan nilai F hitung untuk variabel dependen MVA sebesar 35,137 dengan 
tingkat signifikansinya 0,000 < 0,05. 





Era integrasi global saat ini investasi merupakan salah satu faktor yang paling penting 
dalam pertumbuhan ekonomi suatu negara. Investasi sendiri secara garis besar digolongkan 
menjadi dua yaitu investasi finansial dan investasi rill. Wahana investasi yang popular bagi 
investor saat ini adalah investasi finansial, karena investasi finansial dinilai cukup praktis dan 
mudah. Keuntungan dalam investasi finansial diantaranya adalah dana yang di investasikan 
cukup likuid, bisa di tarik setiap saat, dan mudah menghindar dari tekanan krisis global kapan 
saja (Tobing, 2015). Investor dapat melakukan investasi finansial pada pasar modal. 
Pasar modal menurut UU No. 8 Tahun 1995 tentang pasar modal, didefinisikan sebagai 
kegiatan yang berkaitan dengan penawaran umum dan perdagangan efek perusahaan publik yang 
diterbitkannya serta lembaga dan profesi yang berkaitan dengan efek. Pasar modal dapat 
dijadikan alat bagi pemodal (investor) untuk melakukan diverifikasi investasi, dan membentuk 
portofolio sesuai dengan resiko yang bersedia mereka tanggung dan tingkat keuntungan yang 
diharapkan. 
Setiap investor yang melakukan investasi akan mengharapkan keuntungan dari investasi 
yang dilakukannya, di masa yang akan datang. Harapan keuntungan dimasa yang akan datang 
merupakan kompensasi atas waktu dan resiko yang terkait dengan investasi yang dilakukan. 
Sebelum melakukan investasi, para calon investor tentunya memerlukan informasi yang 
berkaitan dengan pelaksanaan investasinya. Informasi tersebut dapat mereka peroleh melalui 
pendekatan analisis fundamental.  Jogiyanto (2003) menyatakan analisis fundamental adalah 
analisis yang menggunakan data fundamental, yaitu data yang berasal dari laporan keuangan 
perusahaan, misalnya laba, dividen yang dibayar, penjualan, dan lain sebagainya. 
Informasi fundamental dapat dijadikan sebagai dasar bagi investor untuk memprediksi 
tingkat keuntungan, nilai perusahaan, risiko atau ketidakpastian, jumlah, waktu, dan faktor lain 
yang berhubungan dengan aktivitas investasi di pasar modal (Husnan, 2004). Ang (1997) 
menyatakan jika prospek suatu perusahaan publik sangat kuat dan baik, maka harga saham 
perusahaan tersebut juga diperkirakan meningkat. Dengan adanya kenaikan harga saham maka 
diharapkan kekayaan pemilik modal (investor) juga akan meningkat.  
Rasio-rasio keuangan, seperti rasio likuiditas, rasio aktivitas, rasio rentabilitas 
(profitabilitas), rasio solvabilitas, dan rasio pasar dapat digunakan untuk menjelaskan kekuatan 
dan kelemahan keuangan perusahaan serta mempunyai peranan untuk memprediksi harga saham 
di pasar modal. Oleh karena itu, perusahaan harus mampu menunjukkan kinerja keuangannya 
dengan baik untuk menarik minat investor. 
Penelitian tentang rasio keuangan ini didasari karena pentingnya informasi keuangan 
perusahaan bagi para investor. Informasi keuangan dapat dijadikan investor sebagai alat untuk 
membantu mereka dalam pengambilan keputusan. Jika kinerja keuangan perusahaan dinilai baik 






KAJIAN LITERATUR DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS 
Signalling Theory 
Signalling theory menekankan pada pentingnya informasi yang dikeluarkan oleh 
perusahaan terhadap keputusan investasi pihak eksternal perusahaan. Informasi merupakan unsur 
penting bagi investor dan pelaku bisnis karena informasi pada hakikatnya menyajikan 
keterangan, catatan atau gambaran baik untuk keadaan masa lalu, saat ini maupun keadaan masa 
yang akan datang bagi kelangsungan hidup suatu perusahaan dan bagaimana harga pasar 
sahamnya. 
Menurut Wolk, et al. dalam Farkhan dan Ika (2013), teori sinyal menjelaskan alasan 
perusahaan menyajikan informasi untuk pasar modal. Teori sinyal menunjukkan adanya asimetri 
informasi antara manajemen perusahaan dengan pihak-pihak eksternal yang berkepentingan 
dengan informasi tersebut. Teori sinyal mengemukakan tentang bagaimana seharusnya 
perusahaan memberikan sinyal-sinyal pada pengguna laporan keuangan. Jika perusahaan 
memberikan informasi yang baik tentang prospek perusahaan dimasa yang akan datang, maka 
investor akan tertarik untuk melakukan perdagangan saham, dengan demikian pasar akan 
bereaksi yang tercermin melalui perubahan dalam volume perdagangan saham. 
 
Analisis Fundamental 
Analisa fundamental adalah usaha untuk memperkirakan kesehatan dan prospek 
perusahaan untuk bertumbuh dan menghasilkan laba di masa depan. Hal tersebut dapat dilakukan 
dengan menganalisa faktor-faktor ekonomi yang mempengaruhi perusahaan. Analisa terhadap 
laporan keuangan dan analisa kinerja melalui rasio keuangan termasuk dalam komponen yang 




Ahmad (2010) meneliti tentang pengaruh economic value added (EVA) momentum, net 
profit margin (NPM), basic earning power (BEP), return on assets (ROA), dan return on equity 
(ROE) terhadap return saham pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI. Hasil 
penelitian menunjukan bahwa variabel independen NPM, BEP, ROE dan EVA momentun tidak 
berpengaruh terhadap return saham, sedangkan variabel ROA berpengaruh signifikan terhadap 
return saham. Pada penelitian ini, secara simultan variabel independen (NPM, BEP, ROA, ROE 
dan EVA momentum) tidak berpengaruh terhadap return saham. 
Sukarmiasih, dkk (2015) meneliti tentang pengaruh economic value added (EVA) 
momentum, net profit margin (NPM), basic earning power (BEP), return on  assets (ROA), dan 
return on equity (ROE) terhadap return saham dan MVA pada perusahaan yang termasuk dalam 
LQ 45 yang terdaftar di BEI tahun 2009-2013. Hasil penelitian menunjukan bahwa NPM, BEP, 
ROA, ROE, dan EVA momentum tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap return saham. 
NPM, BEP, ROE, dan EVA momentum tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap MVA, 




Pengaruh Economic Value Added (EVA) Momentum terhadap Kinerja Pasar 
EVA adalah alat ukur kinerja keuangan paling baik untuk menjelaskan economic profit 
suatu perusahaan dibandingkan alat ukur kinerja keuangan lainnya. EVA Momentum 
merupakan pengembangan dari EVA. Steward (2009) menyatakan keunggulan EVA 
Momentum dengan EVA adalah jika EVA Momentum sudah mencangkup seluruh alat ukur 
kinerja perusahaan. Nilai EVA momentum yang positif menandakan bahwa perusahaan 
mampu menciptakan nilai tambah bagi pemilik modal dikarenakan perusahaan mampu 
menghasilkan tingkat pengembalian yang melebihi tingkat biaya modalnya. Sehingga hal ini 
dapat menarik minat para investor. Hasil penelitian Hediyanasari (2013) menyatakan bahwa 
EVA momentum berpengaruh terhadap return saham. 
H1: EVA momentum berpengaruh terhadap kinerja pasar. 
 
Pengaruh Debt To Equity Ratio (DER) terhadap Kinerja Pasar 
Debt to equity ratio digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam 
memenuhi kewajiban jangka panjangnya. Semakin tinggi nilai DER menunjukkan semakin 
besar total utang terhadap total ekuitas, hal ini juga akan menunjukkan semakin besar 
ketergantungan perusahaan terhadap pihak luar (kreditur) sehingga tingkat resiko perusahaan 
semakin besar (Ang, 1997). Menurut Samsul (2006:204) investor perlu memperhatikan 
kesehatan perusahaan melalui perbandingan antara modal sendiri dan modal pinjaman. Jika 
modal sendiri lebih besar dari modal pinjaman, maka perusahaan tidak akan mudah bangkrut. 
Hasil penelitian Dewi dan Suaryana (2013) menemukan bahwa DER berpengaruh terhadap 
harga saham. 
H2: DER berpengaruh terhadap kinerja pasar 
 
Pengaruh Net Profit Margin (NPM) terhadap Kinerja Pasar 
Net profit margin adalah rasio yang digunakan untuk menunjukan kemampuan 
perusahaan dalam menghasilkan keuntungan bersih setelah dipotong pajak. Nilai net profit 
margin yang semakin besar menunjukan kinerja perusahaan semakin produktif, sehingga akan 
meningkatkan kepercayaan investor untuk menanamkan modalnya pada perusahaan tersebut. 
Menurut Amelia (2012) dengan meningkatnya keuntungan bersih sesudah pajak akan 
mencerminkan bagian laba dalam bentuk dividen maupun capital gain yang diterima oleh 
pemegang saham juga semakin besar. Hasil penelitian Darnita (2012) menemukan bahwa 
NPM berpengaruh terhadap harga saham. 
H3: NPM berpengaruh terhadap kinerja  pasar. 
 
Pengaruh Return On Asset (ROA) terhadap Kinerja Pasar 
Return on assets (ROA) merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan 
perusahaan atas keseluruhan dana yang ditanamkan dalam aset yang digunakan dalam 
operasional perusahaan untuk menghasilkan laba. Semakin tinggi ROA maka akan 
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menunjukkan semakin efisien operasional dari suatu perusahaan sehingga perusahaan tersebut 
dinilai memiliki kinerja yang baik dan sebagai dampaknya harga saham perusahaan semakin 
meningkat. Hasil penelitian Zuliarni (2012) menemukan bahwa ROA berpengaruh terhadap 
harga saham. 
H4: ROA berpengaruh terhadap Kinerja pasar. 
 
Pengaruh Return On Equity (ROE) terhadap Kinerja Pasar 
Return on equity (ROE) adalah rasio profitabilitas yang membandingkan antar laba bersih 
(net profit) perusahaan dengan aset bersihnya (ekuitas atau modal). Rasio ini mengukur 
berapa banyak keuntungan yang dihasilkan oleh Perusahaan dibandingkan dengan modal yang 
disetor oleh pemegang saham. Semakin tinggi nilai return on equity (ROE), menunjukan 
semakin efisien perusahaan menggunakan modal sendiri untuk menghasilkan laba. Hal ini 
selanjutnya akan meningkatkan daya tarik perusahaan kepada investor. Hasil penelitian 
Nurfadillah (2012) menemukan bahwa ROE berpengaruh terhadap perubahan harga saham. 
H5: ROE berpengaruh terhadap kinerja pasar. 
 
METODE 
Jenis dan Sumber Data 
Jenis data dalam penelitian ini adalah data sekunder yaitu data yang berasal dari 
dokumentasi laporan keuangan. Data diambil dari laporan keuangan perbankan yang didapat dari 
www.idx.co.id.  
 
Populasi dan Sampel 
Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan sektor perbankan yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia tahun 2010-2014. Teknik pengambilan sampel dengan menggunakan purposive 
sampling yaitu teknik pengambilan sampel dengan kriteria tertentu, meliputi: 
a. Perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2010-2014. 
b. Mempublikasikan data laporan keuangan setiap tahun pengamatan yaitu tahun 2010-2014. 
c. Perusahaan memiliki nilai kapitalisasi pasar lebih dari 1,5T. 
d. Perusahaan memiliki net profit lebih dari 100M. 
 
Definisi Operasional dan Pengukuran Variabel 
a. Return Saham 
Return saham adalah tingkat keuntungan yang dinikmati oleh pemodal atas suatu investasi 
yang dilakukannya (Ang, 1997). Return saham dapat dihitung dengan rumus. 
(Jogiyanto,2000). 
             
       
    
 
b. Market Value Added 
Besaran yang langsung mengukur penciptaan nilai perusahaan berupa selisih pasar ekuitas 
dengan jumlah yang ditanamkan investor dalam perusahaan. Rumus menghitung MVA, 
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(Brigham dan Houston, 2006: 68). 
    (      )                    
c. Economic Value added Momentum 
EVA Momentum menunjukan laba setelah biaya modal. Menurut Stewart (2009) EVA 
momentum dapat dirumuskan sebagai berikut: 
     
             
             
      
d. Debt To Equity Ratio 
Menurut (Ang, 1997) debt to equity ratio (DER) digunakan untuk mengukur tingkat 
leverage (penggunaan hutang) terhadap shareholder equity yang dimiliki perusahaan. 
Rumus untuk menghitung DER adalah: 
     
           
             
      
e. Net Profit Margin 
Net Profit Margin adalah rasio yang digunakan untuk menunjukan kemampuan perusahaan 
dalam menghasilkan keuntungan bersih setelah dipotong pajak. rumus untuk menghitung 
NPM adalah: 
    
             
         
 
f. Return On Asset 
ROA merupakan ukuran kemampuan perusahaan didalam menghasilkan keuntungan (return) 
bagi perusahaan dengan memanfaatkan aktiva yang dimilikinya. Rumus untuk menghitung 
ROA adalah:  
    
           
            
      
 
g. Return On Equity 
ROE merupakan perbandingan antara laba bersih dengan modal perusahaan. Rumus untuk 
menghitung ROE adalah: 
    
           
             
      
 
Metode Analisis  
Analisis data yang dilakukan adalah analisis kuantitatif yang dinyatakan dengan angka-
angka dan perhitungannya menggunakan metode statistik yang dibantu dengan program SPSS 
21. Analisis data yang digunakan dalam penelitian ini yaitu analisis deskriptif, pengujian asumsi 
klasik, analisis regresi berganda dan uji hipotesis. 
Model regresinya yaitu: 
                                                  





RS   = Return Saham 
MVA = Market Value Added 
EVA M = Economic Value Added Momentum 
DER  = Debt to Equity Ratio 
NPM  = Net Profit Margin 
ROA  = Return On Asset 
ROE  = Return On Equity 
a  =Intercept atau konstanta (nilai Y apabila X1, X2…..Xn = 0) 
b  =Koefisien regresi (nilai peningkatan ataupun penurunan) 
 
HASIL PENELITIAN 
Uji Regresi Linier Berganda untuk Variabel Return Saham 
Model persamaan regresi yang baik adalah yang memenuhi persyaratan asumsi klasik, 
antara lain semua data berdistribusi normal, model harus bebas dari gejala multikolinieritas, tidak 
terdapat autokorelasi dan terbebas dari heterokedastisitas. Dari analisis sebelumnya telah terbukti 
bahwa model persamaan yang diajukan dalam penelitian ini telah memenuhi persyaratan asumsi 
klasik sehingga model persamaan dalam penelitian ini sudah dianggap baik. Berdasarkan 
estimasi regresi berganda dengan program SPSS 21 diperoleh hasil seperti Tabel 4.1 
 
Tabel 4.1 
Hasil Analisis Regresi Linier Berganda  Variabel Return Saham 
Variabel Coefficient Beta Thitung P 
(Constan) 0,297  0,794 0,430 
EVAM -0,281 -0,437 -3,783 0,000 
DER -2,021 -0,105 -0,514 0,609 
NPM -0,050 -0,011 -0,055 0,957 
ROA -8,889 -0,174 -0,566 0,573 
ROE 1,254 0,188 0,566 0,573 
Adj R
2
 0,141    
Fhitung 3,195    
Sumber : data diolah, 2016 
 
Berdasarkan Tabel 4.1 dapat dibuat persamaan regresi untuk variabel dependen return 
saham adalah: 
                                                        
Interpretasi dari hasil perhitungan di atas antara lain: 
a. Hasil di atas menunjukan bahwa EVAM diperoleh nilai probabilitas sebesar 0,000. Nilai 
tersebut lebih kecil dari nilai signifikansi 0,05. Hal ini menunjukan bahwa EVAM 
berpengaruh signifikan terhadap return saham. Sehingga H1 diterima. 
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b. Hasil di atas menunjukan bahwa DER diperoleh nilai probabilitas sebesar 0,609. Nilai 
tersebut lebih besar dari nilai signifikansi 0,05. Hal ini menunjukan bahwa DER tidak 
berpengaruh signifikan terhadap return saham. Sehingga H2 ditolak. 
c. Hasil di atas menunjukan bahwa NPM diperoleh nilai probabilitas sebesar 0,957. Nilai 
tersebut lebih besar dari nilai signifikansi 0,05. Hal ini menunjukan bahwa NPM tidak 
berpengaruh signifikan terhadap return saham. Sehingga H3 ditolak. 
d. Hasil di atas menunjukan bahwa ROA diperoleh nilai probabilitas sebesar 0,573. Nilai 
tersebut lebih besar dari nilai signifikansi 0,05. Hal ini menunjukan bahwa ROA tidak 
berpengaruh signifikan terhadap return saham. Sehingga H4 ditolak. 
e. Hasil di atas menunjukan bahwa ROE diperoleh nilai probabilitas sebesar 0,573. Nilai 
tersebut lebih besar dari nilai signifikansi 0,05. Hal ini menunjukan bahwa ROE tidak 
berpengaruh signifikan terhadap return saham. Sehingga H5 ditolak. 
 
Uji Koefisien Determinasi (R
2
) untuk Variabel Return Saham 
Berdasarkan perhitungan di atas diperoleh Adjusted R
2 
sebesar 0,141 yang berarti sebesar 
14,1% kinerja pasar perusahaan (return saham) dapat dijelaskan oleh komposisi kelima variabel 
independen yaitu EVAM, DER, NPM, ROA, ROE, sedangkan sisanya sebesar 85,9% dijelaskan 
oleh variabel lain diluar model. 
 
Uji Ketetapan Model (Uji F) untuk Variabel Return Saham 
Analisis uji F digunakan untuk mengetahui nilai koefisien berganda yang diperoleh dan 
hasilnya akan menunjukan signifikansi antara variabel independen dengan variabel dependen 
secara bersama-sama. Dari hasil perhitungan diketahui bahwa variabel independen yaitu EVAM, 
DER, NPM, ROA, ROE, secara bersama-sama berpengaruh terhadap return saham. 
 
Uji Regresi Linier Berganda untuk Variabel Market Value Added 
 
Tabel 4.2 
          Hasil Analisis Regresi Linier Berganda    Variabel MVA 
Variabel Coefficient Beta Thitung P 
(Constan) -8,204  -3,168 0,002 
EVAM -3,284 -0,42 -0,641 0,524 
DER 2,099 0,090 0,772 0,443 
NPM 4,486 0,846 7,151 0,000 
ROA 3,247 0,053 0,299 0,766 
ROE 4,837 0,001 0,003 0,997 
Adj R2 0,718    
Fhitung 35,137    




Berdasarkan Tabel 4.2 dapat dibuat persamaan regresi untuk variabel dependen market 
value added adalah: 
                                                          
Interpretasi dari hasil perhitungan di atas antara lain: 
a. Hasil di atas menunjukan bahwa EVAM diperoleh nilai probabilitas sebesar 0,524. Nilai 
tersebut lebih besar dari nilai signifikansi 0,05. Hal ini menunjukan bahwa EVAM tidak 
berpengaruh signifikan terhadap MVA. Sehingga H1 ditolak. 
b. Hasil di atas menunjukan bahwa DER diperoleh nilai probabilitas sebesar 0,443. Nilai 
tersebut lebih besar dari nilai signifikansi 0,05. Hal ini menunjukan bahwa DER tidak 
berpengaruh signifikan terhadap MVA. Sehingga H2 ditolak. 
c. Hasil di atas menunjukan bahwa NPM diperoleh nilai probabilitas sebesar 0,000. Nilai 
tersebut lebih kecil dari nilai signifikansi 0,05. Hal ini menunjukan bahwa NPM 
berpengaruh signifikan terhadap MVA. Sehingga H3 diterima. 
d. Hasil di atas menunjukan bahwa ROA diperoleh nilai probabilitas sebesar 0,766. Nilai 
tersebut lebih besar dari nilai signifikansi 0,05. Hal ini menunjukan bahwa ROA tidak 
berpengaruh signifikan terhadap MVA. Sehingga H4 ditolak. 
e. Hasil di atas menunjukan bahwa ROE diperoleh nilai probabilitas sebesar 0,997. Nilai 
tersebut lebih besar dari nilai signifikansi 0,05. Hal ini menunjukan bahwa ROE tidak 
berpengaruh signifikan terhadap MVA. Sehingga H5 ditolak. 
Uji Koefisien Determinasi (R
2
) untuk Variabel Market Value Added  
Berdasarkan perhitungan di atas diperoleh Adjusted R
2 
sebesar 0,718 yang berarti sebesar 
71,8% kinerja pasar perusahaan (market value added) dapat dijelaskan oleh komposisi kelima 
variabel independen yaitu EVAM, DER, NPM, ROA, ROE, sedangkan sisanya sebesar 28,2% 
dijelaskan oleh variabel lain diluar model. 
 
Uji Ketetapan Model (Uji F) untuk Variabel Market Value Added 
Analisis uji F digunakan untuk mengetahui nilai koefisien berganda yang diperoleh dan 
hasilnya akan menunjukan signifikansi antara variabel independen dengan variabel dependen 
secara bersama-sama. Dari hasil perhitungan diketahui bahwa variabel independen yaitu EVAM, 
DER, NPM, ROA, ROE, secara bersama-sama berpengaruh terhadap market value added. 
 
DISKUSI 
Economic Value Added Momentum terhadap Return Saham 
Economic value added momentum berpengaruh signifikan terhadap return saham karena 
tingkat signifikansinya 0,000 < 0,05 sehingga H1 diterima. Sedangkan koefisien regresi sebesar -
0,281 menunjukan bahwa apabila terjadi penambahan economic value added momentum sebesar 
satu maka return Saham akan turun sebesar -0,281 karena koefisien regresinya bernilai negatif. 
Hal ini sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh Triadini (2010) dan Hediyanasari (2013) 
yang menemukan bahwa economic value added momentum secara parsial mempengaruhi return 
saham, karena EVA momentum mampu menjalaskan kemampuan perusahaan menghasilkan nilai 
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tambah ekonomi yang sesuai dengan penjualan. Hal ini yang kemudian memacu manajerial team 
sebuah perusahaan agar dapat secara kompetitif menghasilkan kinerja yang baik.  
 
Debt Equity Ratio terhadap Return saham 
Debt equity ratio tidak berpengaruh signifikan terhadap return saham karena tingkat 
signifikansinya 0,609 > 0,05 sehingga H2 ditolak. Sedangkan koefisien regresi sebesar -2,021 
menunjukan bahwa apabila terjadi penambahan debt equity ratio sebesar satu maka return 
Saham akan turun sebesar -2,021 karena koefisien regresinya bernilai negatif. Hal ini sesuai 
dengan penelitian yang dilakukan oleh Farkhan dan Ika (2013) yang menemukan bahwa debt 
equity ratio secara parsial tidak mempengaruhi return saham. 
Menurut Faried (2008) menjelaskan bahwa tidak berpengaruhnya DER terhadap dikarenakan 
oleh adanya pertimbangan yang berbeda dari beberapa investor dalam memandang DER. Bagi 
sebagian investor, DER dipandang sebagai besarnya tanggung jawab perusahaan terhadap pihak 
ketiga yaitu kreditor yang memberikan pinjaman kepada perusahaan, sehingga semakin besar 
nilai DER akan memperbesar tanggungan perusahaan. Namun demikian beberapa investor 
memandang bahwa perusahaan yang tumbuh pasti akan memerlukan hutang sebagai dana 
tambahan untuk memenuhi pendanaan pada perusahaan yang tumbuh. Perusahaan yang tumbuh 
memerlukan banyak dana operasional yang tidak mungkin dapat dipenuhi hanya dari modal 
sendiri yang dimiliki perusahaan. 
 
Net Profit Margin terhadap Return Saham 
Net profit margin tidak berpengaruh signifikan terhadap return saham karena tingkat 
signifikansinya 0,957 > 0,05 sehingga H3 ditolak. Sedangkan koefisien regresi sebesar -0,050 
menunjukan bahwa apabila terjadi penambahan net profit margin sebesar satu maka return 
saham akan turun sebesar -0,050 karena koefisien regresinya bernilai negatif. Hal ini sesuai 
dengan penelitian yang dilakukan oleh Achmad (2010) yang menemukan bahwa net profit 
margin secara parsial tidak mempengaruhi return saham. 
Menurut Nurmalasari (2008) menjelaskan NPM tidak berpengaruh karena ketika laba bersih 
naik, total penjualanpun ikut naik. Hal ini berarti manajemen mengalami kegagalan dalam hal 
(operasional) penjualan dan ini mengakibatkan mengurangnya kepercayaan investor untuk 
berinvestasi. 
 
Return On Asset terhadap Return Saham 
Retun on asset tidak berpengaruh signifikan terhadap return saham karena tingkat 
signifikansinya 0,573 > 0,05 sehingga H4 ditolak. Sedangkan koefisien regresi sebesar -8,889 
menunjukan bahwa apabila terjadi penambahan ROA sebesar satu maka return saham akan turun 
sebesar -8,889 karena koefisien regresinya bernilai negatif. Hal ini sesuai dengan penelitian yang 
dilakukan oleh Sukarmiasih dkk (2015) yang menemukan bahwa ROA secara parsial tidak 
mempengaruhi return saham. 
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Menurut Susilowati dan Turyanto (2011) menjelaskan bahwa ROA tidak berpengaruh karena 
para investor tidak semata-mata hanya menggunakan ROA sebagai ukuran dalam menilai kinerja 
perusahaan untuk memprediksi tingkat kembalian di pasar modal. Walaupun ROA 
mencerminkan indikator profitabilitas, namun hasilnya dapat tidak sesuai oleh karena 
ketidakpastian keuntungan yang diperoleh. Oleh karena itu perlu penyesuaian untuk membantu 
mengurangi ketidakpastian investor akan keuntungan investasi yang akan diperoleh dengan 
memperhitungkan rasio profitabilitas secara keseluruhan (Helfert, 1997; 84). 
 
Return On Equity terhadap Return Saham 
Retun on equity tidak berpengaruh signifikan terhadap return saham karena tingkat 
signifikansinya 0,573 > 0,05 sehingga H5 ditolak. Sedangkan koefisien regresi sebesar 1,254 
menunjukan bahwa apabila terjadi penambahan ROE sebesar satu maka return saham akan naik 
sebesar 1,254 karena koefisien regresinya bernilai positif. Hal ini sesuai dengan penelitian yang 
dilakukan oleh Sukarmiasih dkk (2015) yang menemukan bahwa ROE secara parsial tidak 
mempengaruhi return saham. 
Prasetyo (2004) menyatakan bahwa saat berinvestasi investor mempertimbangkan banyak 
hal, diantaranya adalah penciptaan nilai, kinerja profitabilitas perusahaan, kondisi pasar secara 
keseluruhan dalam waktu yang bersamaan. 
 
Economic Value Added Momentum terhadap Market Value Added 
Economic value added momentum tidak berpengaruh signifikan terhadap market value added 
karena tingkat signifikansinya 0,524 > 0,05 sehingga H1 ditolak. Sedangkan koefisien regresi 
sebesar -3,284 menunjukan bahwa apabila terjadi penambahan EVAM sebesar satu maka MVA 
akan turun sebesar -0,281 karena koefisien regresinya bernilai negatif. Hal ini sesuai dengan 
penelitian yang dilakukan oleh Sukarmiasih dkk (2015) yang menemukan bahwa EVAM secara 
parsial tidak mempengaruhi MVA.  
Menurut Achmad (2010) menjelaskan Pada dasarnya EVA momentum masih menggunakan 
data akuntansi yang bersifat historis. Banyak penilaian saham dilakukan dengan menggunakan 
data yang bersifat proyeksi, misalkan discounted present value of future equity cash flows. 
Proyeksi ini merupakan cerminan dari harapan dari pihak yang berkepentingan, seperti para 
investor pasar modal. Harapan ini seringkali jauh berbeda dengan data historis. Harga saham 
mencerminkan ekpektasi pasar terhadap performa perusahaan di masa datang, sementara itu 
perhitungan EVAM berdasarkan kinerja yang telah lewat. 
 
Debt Equity Ratio terhadap Market Value Added 
Debt equity ratio tidak berpengaruh signifikan terhadap market value added karena tingkat 
signifikansinya 0,443 > 0,05 sehingga H2 ditolak. Sedangkan koefisien regresi sebesar 2,099 
menunjukan bahwa apabila terjadi penambahan debt equity ratio sebesar satu maka market value 
added akan naik sebesar 2,099 karena koefisien regresinya bernilai negatif. Hal ini sesuai dengan 
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penelitian yang dilakukan oleh Ramdhani (2013) yang menemukan bahwa Debt Equity Ratio 
secara parsial tidak mempengaruhi market value added. 
Menurut Faried (2008) menjelaskan bahwa tidak berpengaruhnya DER dikarenakan oleh 
adanya pertimbangan yang berbeda dari beberapa investor dalam memandang DER. Bagi 
sebagian investor, DER dipandang sebagai ketergantungan perusahaan terhadap investor. Namun 
sebagian investor juga memandang DER sebagai hal yang wajar karena perusahaan yang tumbuh 
pasti memerlukan dana yang besar untuk mendanai perusahaannya. Sehingga besar kecilnya 
DER tidak berpengaruh terhadap minat para investor. 
 
Net Profit Margin terhadap Market Value Added 
Net profit margin berpengaruh signifikan terhadap market value added karena tingkat 
signifikansinya 0,000 > 0,05 sehingga H3 diterima. Sedangkan koefisien regresi sebesar 4,486 
menunjukan bahwa apabila terjadi penambahan NPM sebesar satu maka MVA akan naik sebesar 
4,486 karena koefisien regresinya bernilai positif. Hal ini sesuai dengan penelitian yang 
dilakukan oleh Hutami (2012) yang menemukan bahwa NPM secara parsial mempengaruhi 
harga saham. 
Hutami (2012) menjelaskan semakin besar NPM menunjukan kinerja perusahaan yang 
produktif untuk memperoleh laba yang tinggi melalui tingkat penjualan tertentu serta 
kemampuan  perusahaan yang baik dalam menekan biaya biaya operasionalnya. Hal ini 
meningkatkan kepercayaan investor untuk menanamkan modalnya pada perusahaan tersebut 
sehingga permintaan akan saham perusahaan tersebut meningkat yang otomatis diikuti dengan 
naiknya harga saham tersebut. Denagan demikian hal tersebut dapat menciptakan nilai tambah 
bagi perusahaan. 
 
Return On Asset terhadap Market Value Added 
Retun on asset tidak berpengaruh signifikan terhadap market value added karena tingkat 
signifikansinya 0,766 > 0,05 sehingga H4 ditolak. Sedangkan koefisien regresi sebesar 3,247 
menunjukan bahwa apabila terjadi penambahan return on asset sebesar satu maka market value 
added akan naik sebesar 3,247 karena koefisien regresinya bernilai positif. Hal ini tidak sesuai 
dengan penelitian yang dilakukan oleh Sukarmiasih dkk (2015) yang menemukan bahwa retun 
on asset secara parsial mempengaruhi market value added. Semakin tinggi ROA, kinerja 
perusahaan semakin efektif. Hal ini salanjutnya akan menarik para investor dan berdampak pada 
peningkatan harga saham di pasar modal. 
Teori yang dikemukakan oleh Sukarmiasih dkk (2015) pada kenyataannya tidak berlaku pada 
perusahaan yang go public. Alasan menolak teori ini dikarenakan pada kenyataanya ketika ROA 
perusahaan perbankan yang go publik naik atau turun maka tidak akan mempengaruhi besar atau 
kecilnya MVA (Mertayasa dkk, 2014). Hal ini didukung teori yang dikemukakan oleh Bringham 
dan Houston dalam Primadia (2011) yang menyatakan bahwa bila ditinjau dari rasio-rasio 
keuangan tersebut belum cukup untuk memberikan informasi mengenai penciptaan kekayaan 
serta nilai perusahaan terkait modal yang dipakai, sehingga belum dapat diketahui apakah telah 
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berhasil menciptakan nilai tambah atau nilai pasar atas biaya modal yang digunakan dalam 
menjalankan kegiatan usahanya. Lebih lanjut teori ini juga didukung teori yang dikemukakan De 
Wet dalam Ulfayani (2008) menyatakan bahwa rasio keuangan termasuk didalamnya rasio 
profitabilitas, sebagai pengukuran penciptaan nilai pemegang saham belum mempertimbangkan 
biaya modal sehingga sulit untuk mengetahui apakah suatu perusahaan telah menciptakan nilai 
tambah atau belum. 
 
Return On Equity terhadap Market Value Added 
Retun on equity tidak berpengaruh signifikan terhadap market value added karena tingkat 
signifikansinya 0,997 > 0,05 sehingga H5 ditolak. Sedangkan koefisien regresi sebesar 4,837 
menunjukan bahwa apabila terjadi penambahan return on equity sebesar satu maka market value 
added akan naik sebesar 4,837 karena koefisien regresinya bernilai positif. Hal ini sesuai dengan 
penelitian yang dilakukan oleh Sukarmiasih dkk (2015) dan Ulfayani (2008) yang menemukan 
bahwa Retun on equity secara parsial tidak mempengaruhi market value added. Hal ini dapat 
dijelaskan melalui pengujian empiris yang dilakukan De Wet dalam Ulfayani, (2008) 
menyatakan bahwa rasio keuangan termasuk didalamnya rasio profitabilitas, sebagai pengukuran 
penciptaan nilai pemegang saham belum mempertimbangkan biaya modal sehingga sulit untuk 
mengetahui apakah suatu perusahaan telah menciptakan nilai tambah atau belum. 
 
KESIMPULAN 
Variabel-variabel economic value added, debt equity ratio, net profit margin, return on 
asset, dan return on equity secara bersama-sama (simultan) berpengaruh terhadap kinerja pasar 
(return saham dan MVA) perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 
2010-2014. Berdasarkan uji parsial (uji t) variabel debt equity ratio, net profit margin, return on 
asset, dan return on equity tidak berpengaruh secara signifikan terhadap return saham, 
sedangkan variabel economic value added berpengaruh secara signifikan terhadap return saham. 
Variabel economic value added, debt equity ratio, return on asset, dan return on equity tidak 
berpengaruh secara signifikan terhadap market value added, sedangkan variabel net profit 
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